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Sehr geehrter Herr Dr. Meif3ner,
sehr geehrter Herr Dr. Misera,

wir danken lhnen fiir die Gelegenheit, zum Referentenentwurf eines Gesetzes
zur Starkung des Fondsstandorts Deutschland und zur Umsetzung der Richtli-
nie (EU) 2019/1160 zur Anderung der Richtlinien 2009/65/EG und 2011/61/EU
im Hinblick auf den grenziiberschreitenden Vertrieb von Organismen fir ge-
meinsame Anlagen Stellung nehmen zu kénnen.

Der Aufbau unserer Stellungnahme folgt der Systematik des vorgelegten Refe-
rentenentwurfes. Besonders hervorheben méchten wir vorab unsere Anmerkun-
gen zur Umsetzung der neuen Anforderungen der OffenlegungsVVO und der Ta-
xonomieVO im KAGB (§§ 38, 101, 121, 136, 165, 362 KAGB-E), im WpHG und
in § 35 VAG-E. Wir begriRen ausdricklich die vorgesehene Erweiterung der
Prifungspflichten des Wirtschaftspriifers, die das Vertrauen in die neuen Nach-
haltigkeitsinformationen starken wird. Bei der Entwicklung von Verlautbarungen
zur Férderung einer einheitlich hohen Qualitat dieser Prifung werden wir uns

GESCHAFTSFUHRENDER VORSTAND:
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mit der fur die Uberwachung zustandigen Behérde, der BaFin, eng austau-
schen. Zu einzelnen Gesetzesanderungsvorschlagen schlagen wir punktuelle
Konkretisierungen und Klarstellungen vor, bspw. zum erstmaligen Anwendungs-
zeitpunkt der neuen Vorgaben. Bedenklich erscheinen uns vorgeschlagene
Neuregelungen, die es der BaFin kinftig ermdéglichen sollen, beispielsweise die
gesetzliche Jahresabschlussprufung von KVGen an sich zu ziehen.

Im Einzelnen mdchten wir aus Sicht des Berufsstands der Wirtschaftsprifer die
nachfolgenden Punkte anmerken:

Zu Artikel 1: Allgemeine Vorbemerkungen

Wir begriRen die Abschaffung von umfangreichen Schriftformerfordernissen im
Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB). Dies soll dazu dienen, die Digitalisierung zu
unterstiitzen, Kosten im Interesse der Anleger zu senken und Flexibilitat zu
schaffen. Dies gilt auch fir die geplante Anderung der KAPriifbV, wonach die
Berichte zur Prifung von Investmentvermégen und KVGen kinftig ausschlief3-
lich Uber das eingerichtete elektronische Kommunikationsverfahren einzu-
reichen sind.

Zu Artikel 1 Nr. 2 Buchstabe b) Doppelbuchstabe bb) — Einfligung von § 1
Abs. 19 Nr. 4a KAGB: ,,Neue Definition von Aufsichtsorganmitgliedern*

In § 1 Abs. 19 Nr. 4a KAGB-E wird eine Definition des Begriffs “Aufsichtsorgan
mitglieder” aufgenommen. Die vorgesehene Definition umfasst neben den Auf-
sichtsrats- oder Beiratsmitgliedern auch Geschéftsleiter.

Die Definition widerspricht dem deutschen Rechts- und Corporate Governance
System, wonach zwischen Geschéftsleitern (i.d.R. gesetzliche Vertreter) und
Aufsichtsorgan zu unterscheiden ist. Unseres Erachtens sollte auf die Auf-
nahme des § 1 Abs. 19 Nr. 4a KAGB-E ersatzlos verzichtet werden, da sie
Rechtsunsicherheiten schaffen wiirde. Zudem wird der vorgesehene neue Be-
griff innerhalb des KAGB-E nicht konsistent verwendet (z.B. in Bezug auf die
Anzeigepflichten nach § 34 Abs. 5 KAGB-E bzw. der Malnahmen gegen Ge-
schaéftsleiter und Aufsichtsorganmitglieder nach § 40 KAGB-E).
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Zu Artikel 1 Nr. 3 - Anderung des § 2 Abs. 4 Satz 1 Nr. 3 KAGB: ,,Ausnah-
mebestimmungen fiir registrierte Kapitalverwaltungsgesellschaften* (so-
wie zu Artikel 1 Nr. 17 — Einfiigung eines neuen § 44 Abs. 2 KAGB)

Neben den registrierten AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften i.S.d. § 2 Abs. 4
KAGB, die ausschliellich Spezial-AlF verwalten, kennt das KAGB auch solche
mit Registrierung nach § 2 Abs. 4a und 5 KAGB (Verwaltung von Publikums-
AIF). Die Anderungen sowohl in § 2 Abs. 4 Satz 1 Nr. 3 KAGB-E als auch in

§ 44 Abs. 2 KAGB-E beziehen sich ausschlieflich auf AlF-Kapitalverwaltungs-
gesellschaften, welche die Anforderungen des § 2 Abs. 4 KAGB erflllen. Fur
den Fall, dass das elektronische Registrierungsverfahren auch fir die Registrie-
rung nach § 2 Abs. 4a bzw. 5 KAGB Anwendung finden soll, bedarf es einer
entsprechenden Ergdnzung in § 2 Abs. 4a Satz 1 KAGB sowie in § 2 Abs. 5
Satz 1 Nr. 4 KAGB. Ebenso wére § 44 Abs. 2 KAGB-E entsprechend anzupas-
sen.

Fur den Fall, dass kinftig keine (Neu-)Registrierungen nach § 2 Abs. 4a bzw. 5
KAGB fur AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaften, die Publikums-AlF verwalten,

erteilt werden sollen, waren die fir die (Neu-)Registrierungen nach § 2 Abs. 4a
und 5 KAGB in § 44 KAGB enthaltenen Regelungen entsprechend aufzuheben.

Erganzend weisen wir darauf hin, dass in § 2 Abs. 4 Satz 1 Nr. 4 KAGB (anzu-
wendende Vorschriften bei der Vergabe von Gelddarlehen) der Verweis auf

§ 48a KAGB fehlt. Darliber hinaus sollte zur Klarstellung auch ein Verweis auf
die anzuwendenden Bewertungsvorschriften in § 2 Abs. 4 Satz 1 Nr. 4 KAGB
(analog § 2 Abs. 5 Satz 1 Nr. 6 KAGB ggf. ergadnzt um eine Referenz auf § 168
Abs. 2 bis 7 und 8 KAGB) aufgenommen werden.

Zudem weisen wir darauf hin, dass § 45 KAGB lediglich fur solche Publikums-
AlF i.S.d. § 2 Abs. 5 KAGB anzuwenden ist, die nicht verpflichtet sind, nach den
Vorschriften des Handelsgesetzbuchs einen Jahresabschluss offenzulegen.
Aufgrund der spezifischen Rechtsformvorschriften des § 44 Abs. 1 Satz 1 Nr. 7
KAGB i.V.m. § 267a Abs. 3 Nr. 1 HGB sind alle Publikums-AlF i.S.d. § 2 Abs. 5
KAGB zur Aufstellung und Offenlegung eines Jahresabschlusses nach handels-
rechtlichen Vorschriften verpflichtet. Die Regelung des § 45 KAGB lauft insoweit
insgesamt ins Leere. Da § 46 KAGB wiederum lediglich auf § 135 Abs. 3 bis 11
KAGB verweist, fehlt es an einer dem § 45 Abs. 2 KAGB entsprechenden Rege-
lung. Zur SchlieRung der Regelungslicke kénnte § 45 Abs. 2 KAGB als neuer
Abs. 1in den § 46 KAGB Ubernommen werden. Der bisherige § 46 KAGB ware
in § 46 Abs. 2 KAGB zu uberfuhren.

Darlber hinaus verweist § 46 KAGB lediglich auf § 135 Abs. 3 bis 11 KAGB
(Rechnungslegungsvorschriften der InvKG), nicht jedoch auf die Regelungen
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des § 120 KAGB (Rechnungslegungsvorschriften der InvAG). Da Publikums-AIF
i.S.d. § 2 Abs. 5 KAGB sowie Spezial-AlF i.S.d. § 2 Abs. 4 KAGB, fur deren
Rechnung Gelddarlehen vergeben werden, auch in anderen Rechtsformen als
der KG auftreten kénnen, erscheint ein zusatzlicher Verweis auf § 120 KAGB
sachgerecht.

Ferner weisen wir darauf hin, dass entsprechend der Aufhebung von § 135
Abs. 1 Satz 2 Nr. 3 KAGB auch § 45 Abs. 2 Nr. 3 KAGB sowie § 23 Abs. 2 Nr. 3
VermAnIG aufgehoben werden sollten.

Zu Artikel 1 Nr. 4 — Ergédnzung des § 5 Abs. 13 KAGB: ,,Regelung der Zu-
stindigkeit in Bezug auf die Uberwachung der Einhaltung der Vorgaben
der OffenlegungsVO*

Wir begriiRen, dass der neu vorgesehene § 5 Abs. 13 KAGB die Zustandigkeit
der BaFin in Bezug auf die Uberwachung der Einhaltung der Vorgaben der Of-
fenlegungsVO (Verordnung (EU) 2019/2088) durch die KVG klarstellt.

Neben der OffenlegungsVO féllt auch die TaxonomieVO (Verordnung (EU)
2020/852) teilweise in den Zustandigkeitsbereich von Aufsichtsbehdrden. Dies
ist derzeit in § 5 Abs. 13 Satz 1 KAGB-E nicht bericksichtigt. Hierbei ist zu be-
achten, dass die Zustandigkeit der Aufsichtsbehdérden in Bezug auf die Taxono-
mieVO eingeschrankt ist. Diese umfasst ausschlieRlich die Uberwachung der
Einhaltung der Art. 5, 6 und 7 TaxonomieVO (allesamt betreffend die Transpa-
renz in vorvertraglichen Informationen und regelméaRigen Berichten) (vgl. Art 21
Abs. 1 TaxonomieVO). Diese Zustandigkeit erstreckt sich bspw. nicht auf Art. 8
TaxonomieVO (Nichtfinanzielle Informationen).

Wir empfehlen, den Wortlaut des § 5 Abs. 13 KAGB um die eingeschrankten
Zustandigkeiten der Aufsichtsbehérden gem. Art. 21 Abs. 1 der TaxonomieVO
ZU erganzen.

Zu Artikel 1 Nr. 15 Buchstabe b) Doppelbuchstabe aa) — Anderungen des
§ 38 KAGB (auch i.V.m. § 362 KAGB-E): ,,Priifung der neuen Nachhaltig-
keitsanforderungen nach OffenlegungsVO und TaxonomieVO*

Die Jahresabschlusspriifung der externen Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG)
umfasst zukilnftig auch die Pflicht festzustellen, ob die KVG den in § 38 Abs. 3
Satz 2 Nr. 7 und Nr. 8 KAGB-E genannten Anforderungen nach den Artikeln 3
bis 10 und 12 bis 13 der OffenlegungsVO bzw. den Artikeln 5 bis 7 der Taxono-
mieVVO nachgenommen ist.
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Die Transparenzanforderungen der OffenlegungsVO i.V.m. Art. 5 bis 7 Taxono-
mieVO lassen sich aus Sicht der Prifung in drei Gruppen von Transparenz-
pflichten einteilen:

o Gruppe 1: Solche Transparenzpflichten, die ausdricklich auf Unterneh-
mensebene von der KVG zu erfillen sind (Art. 3, Art. 5 OffenlegungsVO
auch i.V.m. Art. 10 OffenlegungsVO)

e Gruppe 2: Allgemeine Transparenzpflichten auf Produktebene (Ebene
des einzelnen Investmentvermdégen), die von der KVG fir alle von der
KVG verwalteten lizensierten Investmentvermégen zu erfillen sind:

Art. 6, Art. 7, Art. 11 OffenlegungsVO i.V.m. Art. 7 TaxonomieVO)

o Gruppe 3: Besondere Transparenzpflichten auf Produktebene nach
Art. 8, Art. 9, Art. 10, Art. 11 OffenlegungsVO i.V.m. Art. 5 und Art. 6 Ta-
xonomieVO, die von der KVG nur fur bestimmte Investmentvermégen zu
erfullen sind.

Wir schlagen vor, dass im Rahmen der Jahresabschlussprifung der (externen)
KVG nur die Transparenzpflichten auf Unternehmensebene, also diejenigen
Pflichten, die wir den Transparenzpflichten der Gruppe 1 zugeordnet haben, ge-
pruft werden sollten.

Die Transparenzpflichten der Gruppe 3 sollten — da sie sich auf spezifische Pro-
duktmerkmale nach Art. 8 und Art 9 OffenlegungsVO beziehen — und damit indi-
viduell und i.d.R. auf nur ein einzelnes Investmentvermégen zugeschnitten und
anwendbar sind, nicht im Rahmen des Jahresabschlusses der KVG, sondern im
Rahmen der Prufung des Jahresberichts/Jahresabschlusses des jeweiligen In-
vestmentvermégens durchgefuhrt werden.

Die Transparenzpflichten der Gruppe 2, die grundsatzlich fur alle Investmentver-
mogen gelten (Ausnahme Art. 7 der TaxonomieVO) sollten je nach dem Stan-
dardisierungsgrad durch die KVG entweder im Rahmen der Prifung des Jah-
resabschlusses der KVG oder der Prifung des Jahresberichts/Jahresabschlus-
ses des jeweiligen Investmentvermégens durchgefiihrt werden kénnen bzw.
missen. Die Auswahl kénnte die KVG im Rahmen der Mandatierung des/der
Abschlussprufer(s) treffen. Sie sollte sich danach richten, dass eine aus Sicht
des Anlegerschutzes bestmdgliche Aussagekraft der Prifung gewahrleistet ist.
Die KVG bestimmt auch bisher schon, ob der Abschlusspriifer der KVG auch
die von ihr verwalteten Investmentvermdgen prifen soll, oder ob sie fur die je-
weilige Prufung unterschiedliche Abschlussprifer bestellt.

Die vorgeschlagene Differenzierung der Transparenzpflichten in drei Gruppen
und eine entsprechende Ausgestaltung der Prifungspflichten beruht auch auf
der Beobachtung, dass die KVGen und die Investmentvermdgen in der Regel

unterschiedliche Geschaftsjahre/Stichtage haben. Das Geschaftsjahr der KVG
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entspricht iberwiegend dem Kalenderjahr. Die Geschéftsjahre der Investment-
vermdgen sind in unterschiedlicher Haufigkeit, aber insgesamt tGber alle Mo-
natsultimos des Kalenderjahres verteilt.

Im Hinblick auf die Vorgaben an die Prifung der Einhaltung der Anforderungen
nach Art. 6 OffenlegungsVO (vorvertragliche Informationenpflichten) i.V.m. den
Pflichten nach Art. 10 und Art. 13 OffenlegungsVO haben wir folgende Anmer-
kungen:

Fur Publikumssondervermégen mussen die Verkaufsprospekte durch die BaFin
genehmigt werden und dirfen erst nach Genehmigung verwendet werden. Eine
zusatzliche Prufung durch den Jahresabschlussprifer fuhrt in diesem Fall zu ei-
ner Doppelprifung — begrenzt auf die neuen Angabepflichten nach § 165 Abs. 1
Nr. 42 KAGB-E i.V.m. Art. 6 bis 9 OffenlegungsVO und Art. 5 bis 7 Taxono-
mieVO.

Trotz der Bedeutung der Transparenz der neuen nachhaltigkeitsbezogenen In-
formationen in den vorvertraglichen Informationen und damit im Verkaufspros-
pekt ist eine (nachtragliche) Prifung durch den Jahresabschlussprufer fur Publi-
kumssondervermdégen nicht nur wegen der BaFin-Genehmigung als Doppelpri-
fung fraglich, sie erfolgt auch aus Verbrauchersicht sehr spat, nadmlich erst nach
erstmaliger Verwendung.

Weitere Ausfilhrungen zu den Anderungen des § 165 KAGB sowie des § 307
KAGB in Zusammenhang mit den Pflichten nach OffenlegungsVO und Taxono-
mieVO finden sich unten zu § 165 KAGB-E bzw. § 307 KAGB-E.

Zu Artikel 1 Nr. 15 Buchstabe b) Doppelbuchstabe bb) — Anderung des
§ 38 Abs. 3 Satz 4 und 5 KAGB: ,,Durchfiihrung der Priifung durch die
BaFin“

Mit der vorgeschlagenen Anderung soll der Bundesanstalt die Méglichkeit eroff-
net werden, die Prifung nach § 38 Abs. 1 und Abs. 3 KAGB ohne besonderen
Anlass anstelle des Prifers selbst oder durch Beauftragte durchzuflihren. Ge-
maR der Gesetzesbegriindung soll damit entsprechend § 89 Abs. 1 Satz 3
WpHG ein redaktionelles Versehen geheilt und die Rickausnahme von der Pri-
fungsbefreiung analog zu § 84 WpHG aufgenommen werden.

Wir gehen davon aus, dass in die Gesetzesbegrindung irrtimlicherweise die
Begriindung zur Anderung in Art. 1 Nr. 15 Buchstabe c) Doppelbuchstabe bb)
(Anderung des § 38 Abs. 4 KAGB) eingeflgt wurde: ,Entsprechend § 89 Ab-
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satz 1 Satz 3 WpHG wird durch die Anderung eine Riickausnahme von der Prii-
fungsbefreiung aufgenommen, so dass von der Priifung im Hinblick auf § 84
WpHG nicht abgewichen werden kann. Das Fehlen einer solchen Riickaus-
nahme ist auf ein redaktionelles Versehen zuriickzufiihren, welches durch die
Anderung behoben wird.*

Aufgrund dieses Versehens fehlt in dem Referentenentwurf eine Gesetzesbe-
grindung zur Anderung nach Art. 1 Nr. 15 b) bb).

Nach der Gesetzesbegriindung zu den vergleichbaren Anderungen in Art. 1

Nr. 38 Buchstabe a) Doppelbuchstabe bb) zur Prifung des Jahresabschlusses
und des Lageberichts der offenen Investmentaktiengesellschaft (§ 121 Abs. 3
Satz 5 und 6 KAGB-E) sowie in Art. 1 Nr. 41 b) (§ 136 Abs. 3 Satz4 und 5
KAGB-E) soll durch die Anderung in Anlehnung an die Regelung des § 89 Abs.
5 WpHG klargestellt werden, dass die Bundesanstalt die Prifung auch ohne be-
sonderen Anlass durchfuhren kann.

Die Vorschlage zu §§ 38 Abs. 3, 121 Abs. 3, 136 Abs. 3 KAGB-E gehen jedoch
deutlich Gber die Vorschrift des § 89 Abs. 5 WpHG hinaus.

Die Méglichkeit, dass die BaFin handelsrechtliche Jahresabschlussprifungen
anstelle des Jahresabschlussprifers durchfuhrt, steht u.a. im Widerspruch zu

§ 318 HGB, wonach der Abschlussprifer des Jahresabschlusses von den Ge-
sellschaftern zu wahlen ist. Die Durchfiihrung von Jahresabschlussprifungen ist
— anders als die WpHG-Prifung — gem. § 2 Abs. 1 WPO Vorbehaltsaufgabe des
Wirtschaftsprifers (vgl. § 319 Abs. 1 HGB). Auch im européischen Vergleich
wére die Mdglichkeit einer Prifung des Jahresabschlusses durch die BaFin
nach unserem Kenntnisstand auRergewdhnlich und wohl europarechtswidrig
(vgl. Art. 34 Abs. 1 der Richtlinie 2013/34/EU, Art. 16 Abs. 1 der Verordnung
(EU) Nr. 537/2014 Uber spezifische Anforderungen an die Abschlussprufung bei
Unternehmen von &ffentlichem Interesse — EU-Abschlusspriferverordnung).

Ahnliches gilt fur die Feststellung der Einhaltung der in § 38 Abs. 3 KAGB-E ge-
nannten aufsichtsrechtlichen Anforderungen. Lediglich fur die Einhaltung der
Verhaltenspflichten nach § 38 Abs. 4 KAGB findet sich eine vergleichbare Re-
gelung in § 89 Abs. 5 WpHG.

Darliber hinaus durfen die Effektivitat und Effizienz der einmaligen Ubernahme
einer jahrlich erfolgenden Abschlussprifung durch die BaFin stark bezweifelt
werden. Ein solches zeit- und kostenintensives Verfahren mag im Rahmen der
Prifung nach § 89 WpHG, das an keine zwingenden gesetzlichen Fristen ge-
bunden ist, noch durchfuhrbar sein. Fir eine Jahresabschlussprifung mit festen
Aufstellungs-, Feststellungs- und Veréffentlichungsfristen nach HGB erscheint
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eine Durchfuihrung der Prifung durch die BaFin nicht geeignet. Dies gilt auch
vor dem Hintergrund, dass KVGen sehr haufig einem Konzern angehéren und
der (geprufte) Jahresabschluss der KVG sowohl fur den Jahresabschluss der
Muttergesellschaft relevant ist als auch in den Konzernabschluss einbezogen
werden muss. Das bedeutet, dass neben der eigentlichen Prifung des Ab-
schlusses weitere Prifungen hinsichtlich der an die Konzernmutter zu melden-
den Informationen in sog. Konzernpackages vorzunehmen sind, die auf der
durchgefuhrten Jahresabschlussprifung aufsetzen und in Teilen inhaltlich dar-
Uber hinaus gehen (z.B. Prifung von Zusatzangaben nach IFRS).

Mit der Méglichkeit der jederzeitigen Anordnung einer Sonderprifung nach § 35
KAGB (bzw. § 88 WpHG) sowie der Méglichkeit der Ablehnung eines von der
Gesellschaft bestellten Prifers bestehen u.E. ausreichende und angemessene
aufsichtliche Eingriffsméglichkeiten in gut begriindeten Einzelfallen. Daneben
verfugt die BaFin uber umfassende Auskunfts- und Informationsrechte.

Zu Artikel 1 Nr. 30 — Anderung des § 87 KAGB: ,,Gesetzliche Pflichtpriifung
der Verwahrstellenfunktion fiir Publikums-AIF“

Wir begriBen, dass der Gesetzgeber unser mehrfach geadulertes Petitum nach
EinfUhrung einer jahrlichen gesetzlichen Pflichtprifung der ordnungsgemafen
Aufgabenerfullung der Verwahrstellen von Publikums-AlF - vergleichbar derjeni-
gen von OGAW Verwahrstellen - berticksichtigt. Wir regen an, eine entspre-
chende Prufungspflicht auch fur Spezial-AlF einzufihren, zumindest fir solche,
die auch an semiprofessionelle Anleger i.S.d. Art. 1 Abs. 19 Nr. 33 KAGB ver-
trieben werden durfen. Eine abweichende Behandlung erachten wir aus Grin-
den des Anlegerschutzes als nicht gerechtfertigt.

Zu Artikel 1 Nr. 35 - I'inderung des § 101 Abs. 1 Satz 3 Nr. 7 ,,Priifung der
neuen Nachhaltigkeitsanforderungen nach OffenlegungsVO und Taxono-
mieVO“

In § 101 Abs. 1 Satz 3 Nr. 7 wird der Gegenstand des Jahresberichts um Infor-
mationen nach Art. 11 der Verordnung (EU) 2019/2088 sowie der Art. 5 bis 7
der Verordnung (EU) 2020/852 erweitert.

Da es sich bei den neuen Pflichten nach der OffenlegungsVO (Art. 6, Art. 7,
Art. 8 und Art. 9 auch i.V.m. Art. 11 OffenlegungsVO) um produktspezifische
Angaben handelt, und KVG und Sondervermégen abweichende Geschafts-
jahre/Stichtage haben kénnen, sollten alle produktspezifischen Pflichten der



Seite 9/17 zum Schreiben vom 16.12.2020 an das Bundesministerium der Finanzen, Berlin

KVG wie oben zu § 38 Abs. 3 Satz 2 KAGB-E bereits ausgefilhrt, im Zusam-
menhang mit der Prifung des Jahresberichts des Sondervermégens und nicht
im Zusammenhang mit dem Jahresabschluss der KVG (§ 38 KAGB) geprift
werden. Wir verweisen an dieser Stelle auf unsere Vorschlage zur Aufteilung
der Prifung der Transparenzpflichten wie oben im Rahmen unserer Anmerkun-
gen zu § 38 Abs. 3 Satz 2 KAGB-E ausgefihrt.

Zu Artikel 1 Nr. 38 Buchstabe a) Doppelbuchstabe aa) — Anderungen des
§ 121 KAGB ,,Priifung der neuen Nachhaltigkeitsanforderungen nach Of-
fenlegungsVO und TaxonomieVO“

§ 121 Abs. 3 Satz 1 Nr. 2 f) und g) KAGB wurden neu in § 121 KAGB aufge-
nommen. Sie betreffen die Prifung der Anforderungen nach Artikel 3 bis 13 der
OffenlegungsVO bzw. nach den Artikeln 5 bis 7 der TaxonomieVO. Wir verwei-
sen bezlglich der Prifung der Anforderungen, die von der KVG auf Unterneh-
mensebene zu erflllen sind (Art. 3, Art. 4 Art. 5 OffenlegungsVO) auf unsere
Ausfiihrungen zu Art. 38 Abs. 3 Satz 2 KAGB-E. Diese Pflichten sollten im Rah-
men der Prifung im Falle einer extern verwalteten InvAG nicht bei der Prifung
des Jahresabschlusses der InvAG, sondern im Rahmen der Prifung der exter-
nen KVG gepruft werden.

Zu Artikel 1 Nr. 38 Buchstabe a) Doppelbuchstabe bb) — Anderungen des
§ 121 KAGB: “Durchfiihrung der Priifung durch die BaFin”

Wir verweisen auf unsere Ausfihrungen zu der wortgleich geplanten Anderung
in § 38 Abs. 3 KAGB-E, die in Bezug auf die Durchfihrung der Jahresab-
schlussprifung durch die BaFin auch fur die Prifung des Jahresabschlusses
einer InvAG gelten.

Wir weisen ferner darauf hin, dass eine InvAG keine Nebentatigkeiten durchfiih-
ren darf, d.h. dass die entsprechenden Regelungen analog zum WpHG hier
nicht heranzuziehen sind.
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Zu Artikel 1 Nr. 40 Buchstabe b) — Aufhebung des § 135 Absatz 1 Satz 2
Nummer 3 KAGB: ,,Erklarung der gesetzlichen Vertreter*

In der bisherigen Fassung stellt die Erklarung der gesetzlichen Vertreter einen
verpflichtenden Bestandteil des investmentrechtlichen Jahresberichts offener
InvKGen (und aufgrund von Verweisen auch einer geschlossenen InvKG) dar.
Mit der beabsichtigten Aufhebung des § 135 Abs. 1 Satz 2 Nr. 3 KAGB verbleibt
insoweit lediglich ein Verweis auf die Bestimmungen des Ersten Unterabschnitts
des Zweiten Abschnitts des Dritten Buches des HGB (§§ 264 bis 289f HGB).

§ 264 Abs. 2 Satz 3 HGB verpflichtet aber nur die gesetzlichen Vertreter einer
Kapitalgesellschaft, die Inlandsemittent i.S.d. § 2 Abs. 14 WpHG sind, zu der
Abgabe einer solchen Erklarung.

In vielen Fallen erfullen weder offene noch geschlossene InvKGen und InvAGen
die Definition eines Emittenten i.S.v. § 2 Abs. 13 WpHG. In diesen Fallen ist die
Definition des Inlandsemittenten i.S.d. § 2 Abs. 14 WpHG ebenfalls nicht erfullt.
In der Folge féllt die Verpflichtung zur Abgabe des Bilanzeids fiir beide Vehikel
fort.

Wir schlagen vor, auf die vorgesehene Aufhebung zu verzichten.

Zu Artikel 1 Nr. 41 Buchstabe a) — Anderung des § 136 Absatz 3 KAGB in
Bezug auf die Priifung der neuen Nachhaltigkeitsanforderungen nach Of-
fenlegungsVO und TaxonomieVO

Die Anderung des § 136 Abs. 3 KAGB-E sieht u.a. die Priifung vor, ob die An-
forderungen nach Artikel 3 bis 13 OffenlegungsVO sowie nach Artikeln 5 bis 7
TaxonomieVO von der InvKG eingehalten wurden.

Wir verweisen an dieser Stelle auf unsere Stellungnahme zu den inhaltsglei-
chen Anforderungen nach den § 121 KAGB-E sowie den grundsétzlichen Aus-
fuhrungen zur Prifungspflicht in Bezug auf die Transparenzpflichten nach der
OffenlegungsVO zu § 38 KAGB-E.

Zu Artikel 1 Nr. 41 Buchstabe b) — Anderung des § 136 Absatz 3 KAGB:
»Durchfilhrung der Priifung durch die BaFin“

In § 136 Abs. 3 KAGB-E wird Satz 3 neu eingefugt. Wir verweisen auf unsere
Stellungnahme zu § 38 KAGB-E und zu § 121 KAGB-E.
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Zu Artikel 1 Nr. 43 — Anderung des § 148 Abs. 1 KAGB: ,,Rechnungslegung
der InvAG mit fixem Kapital“

Mit Anderung des Verweises in § 148 Abs. 1 KAGB-E von § 123 Abs. 1 KAGB
auf kunftig § 160 Abs. 1 KAGB erfolgt ein Systembruch. Fir die InvAG mit fixem
Kapital wird die Regelung zur Offenlegung der geschlossenen InvKG fir an-
wendbar erklart.

Die jeweiligen Regelungen unterscheiden sich jedoch materiell dahingehend,
dass fur die Offenlegung der InvAG die Vorschriften des Vierten Unterabschnitts
des Zweiten Abschnitts des Dritten Buches des HGB gelten, wahrend fiir die
InvKG lediglich bestimmte Paragraphen aus dem Vierten Unterabschnitt ent-
sprechend anzuwenden sind.

Aufgrund der dartber hinaus zu beachtenden Rechtsformbesonderheiten (z.B.
Prifung durch den Aufsichtsrat) sollte in § 123 KAGB eine eigensténdige Rege-
lung eingefugt werden.

Zu Artikel 1 Nr. 44 Buchstabe b) — Anderung des § 160 KAGB: ,,Anderung
der Offenlegungsfrist*

Wir begriien die Anderung des § 160 Abs. 1 KAGB-E zu den Offenlegungsfris-
ten.

Wir schlagen vor, dass die Formulierung des § 160 Abs. 1 KAGB-E an die Be-
griffe in § 123 Abs. 1 KAGB angepasst wird (Jahresabschluss und Lagebericht
statt Jahresbericht).

Zu Artikel 1 Nr. 47 — Anderung des § 165 Abs. 2 KAGB: ,,Vorvertragliche
Informationen“

Die Anforderungen an den Inhalt der Verkaufsprospekte (§ 165 Abs. 2 Nr. 42
KAGB-E) als Teil der vorvertraglichen Information nach Art. 6 OffenlegungsVO
werden durch eine Erganzung der Nr. 42 in Bezug auf die Pflichten nach Art. 6
bis 9 OffenlegungsVO sowie Art. 5 bis 7 TaxonomieVO erweitert. Eine entspre-
chende Anpassung der wesentlichen Anlegerinformationen (§ 166 KAGB) ist
hingegen durch das FoG nicht vorgesehen.

Die fehlende Anderung des § 166 KAGB wiirde dazu fiihren, dass ein wesentli-
ches Instrument, welches in der Praxis insb. durch Intermediare genutzt wird
und nach §§ 293 ff. KAGB gesetzlich genutzt werden muss, nicht durch die Ka-
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pitalverwaltungsgesellschaften als Produkthersteller an die neuen Transparenz-
anforderungen der OffenlegungsVO und der TaxonomieVO angepasst werden
muss.

Fur den Vertrieb von Spezial-AlF an semiprofessionelle und professionelle Anle-
ger sind nach § 307 Abs. 1 Nr. 20 KAGB-E die neuen Transparenzpflichten
nach OffenlegungsVO i.V.m. der TaxonomieVO hingegen ausdricklich Teil der
vorvertraglichen Informationspflichten.

Im Falle des Vertriebs eines Spezial-AlF an semi-professionelle Anleger mus-
sen die nach der OffenlegungsVO geforderten Angaben dem semi-professionel-
len Anleger daher ggf. auch zwingend auRerhalb der wesentlichen Anlegerinfor-
mationen (KID) oder eines PRIIPs KID (vgl. § 307 Abs. 5 KAGB) zur Verfigung
gestellt werden, da die Anforderung nach § 307 Abs. 1 Nr. 20 KAGB erfillt wer-
den muss.

Eine solche Ungleichbehandlung von Anlegern, die in OGAW investieren (keine
Informationspflichten auRerhalb des Verkaufsprospekts, das in der Praxis i.d.R.
nicht als Informationsgrundlage herangezogen wird), und (semi-)professionellen
Anlegern, die in Spezial-AlF investieren, findet u.E. keine Grundlage in der Of-
fenlegungsVO.

Bis zu der entsprechend notwendigen Anpassung der OGAW Delegierten VO in
Bezug auf die Ausgestaltung der wesentlichen Anlegerinformationen (OGAW
KIID), deren Seitenbegrenzung im Zuge der zu erwartenden Konkretisierung der
OffenlegungsVO Produktinformationspflichten durch EU RTS wohl aufgehoben
werden musste (vgl. ESA’s Entwurf zu illustrativen Produktinformationen vom
16. Oktober 2020), bedarf es u.E. im KAGB einer Klarstellung, dass und in wel-
cher Form die nach der OffenlegungsVO geforderten Informationen potenziellen
Anlegern von OGAW Anteilen zur Verfugung gestellt werden missen.

Zu Artikel 1 Nr. 67 — Anderung des § 269 KAGB: ,,Mindestangaben im Ver-
kaufsprospekt‘

Hier ist die Angabe ,40“ durch die Angabe ,42" zu ersetzen (siehe korrespondie-
rende Anderung in Art. 1 Nr. 47).

Zu Artikel 1 Nr. 69 — Einfiligung der §§ 272a bis 272h KAGB: ,,Geschlos-
sene Master Feeder Strukturen“

In § 272a Abs. 5 Nr. 3 wird auf Unterlagen gemaR Abs. 3 verwiesen. Dieser ent-
hélt jedoch keine Regelung zu Unterlagen.
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Dartber hinaus weisen wir darauf hin, dass sowohl § 272b Abs. 5 KAGB-E als
auch § 173 Abs. 5 KAGB weiterhin die Einreichung des Jahresberichts unmittel-
bar nach erstmaliger Verwendung vorsehen.

Der Regelungsinhalt in § 277a KAGB-E sollte — aus Grinden der Gesetzessys-
tematik — nicht in Abschnitt 1, sondern in Abschnitt 3 Unterabschnitt 1 als

§ 285a KAGB-E integriert werden. Ferner ist der Regelungsinhalt des § 277a
mit dem Regelungsinhalt in § 272a Abs. 3 KAGB-E nahezu identisch. Zur Ver-
meidung von sich Uberschneidenden Regelungsinhalten und aus Griinden der
Gesetzessystematik bietet es sich an, § 272a Abs. 3 KAGB-E zu streichen.

Zu Artikel 1 Nr. 105 — Neuer § 362 KAGB: ,,Anwendbarkeitsbestimmung fiir
die OffenlegungsVO und TaxonomieVO*

Der Referentenentwurf fihrt mit dem § 362 KAGB-E folgende Anwendbarkeits-
bestimmungen fur bestimmte Regelungen der OffenlegungsVVO und die Taxono-
mieVO ein. Danach gilt die Anwendbarkeit:

o fur die Angabe der Umweltziele nach Artikel 9 Buchstabe a und b der
TaxonomieVO einschlielich der sich aus § 38 Absatz 3 Satz 2 hierzu
ergebenden Prufungspflichten ab dem 1. Januar 2022,

o fiir die Angabe der Umweltziele nach Artikel 9 Buchstabe c bis f der Ta-
xonomieVO einschlieRlich der sich aus § 38 Absatz 3 Satz 2 hierzu er-
gebenden Prifungspflichten ab dem 1. Januar 2023,

e fur Informationen nach der OffenlegungsVO und der TaxonomieVO ein-
schlieRlich der sich aus § 38 Absatz 3 Satz 2 hierzu ergebenden Pri-
fungspflichten fur Berichte ab dem 1. Januar 2022.

Die verwendeten Formulierungen werfen eine Vielzahl von Anwendungsfragen
auf. Der Verweis auf ,Prifungspflichten ab...” lasst offen, ob damit der Beginn
der Prifungstatigkeit oder der Stichtag des gepriften Zeitraumes oder der Be-
ginn des gepruften Zeitraumes gemeint ist.

Wir bitten um gesetzliche Klarstellung.

Zu Artikel 3 — Alilgemeine Hinweise

Mit der Einfuhrung neuer Arten von Investmentvermégen soll der Fondsstandort
Deutschland gestarkt werden. Fir die praktische Relevanz der neu eingeflihrten
Strukturen bedarf es jedoch noch Klarstellungen der steuerlichen Behandlung.
Einer Klarstellung bedarf u.a. die generelle Anwendbarkeit des InvStG (Invest-
mentfonds/Spezial-Investmentfonds vs. allgemeines Ertragssteuerrecht). Die fur
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Spezial-Investmentfonds aus steuerlicher Sicht einzuhaltenden Anforderungskri-
terien des § 26 InvStG (z.B. Ruckgabemdglichkeit, Risikodiversifizierung) kénn-
ten dem Ziel der geplanten Neuerungen entgegenstehen. Der Referentenent-
wurf sieht keine steuerlichen Regelungen zu diesen Sachverhalten vor.

Ein wichtiger Aspekt bei Investments in die neuen Immobilien-Fondstypen wird
die Beurteilung von Transaktionen aus grunderwerbsteuerlicher Sicht sein. Ge-
genwartig fallen offene Immobilien-Sondervermégen in den Anwendungsbereich
des InvStG. Das zivilrechtliche Eigentum an den Immobilien liegt im Regelfall
bei der KVG, so dass bei Anteilscheinriickgaben und sonstigen Anteilschein-
transaktionen regelmaRig keine Grunderwerbsteuer fallig wird. Bei neuen Struk-
turen, die u.a. in Immobilien investieren dirfen, kdnnte das Risiko einer doppel-
ten Grunderwerbsteuerpflicht bestehen.

Bei den Infrastruktursondervermdgen, fur deren Rechnung Infrastrukturprojekt-
gesellschaften nicht nur erworben und gehalten, sondern auch betrieben wer-
den durfen, sind bspw. Fragen zu der Gewerbesteuerpflicht zu klaren.

Zu Artikel 5 - Anderung des WpHG: Allgemeine Hinweise

Neue Nachhaltigkeitsinformationen sind in Art. 3-13 der OffenlegungsVO und in
Art. 5-7 der TaxonomieVO geregelt. Bei diesen Angaben kann zwischen Anga-
ben auf Produkt- und auf Unternehmensebene unterschieden werden (siehe
auch Anmerkungen zu Art. 1). Die Offenlegung muss — je nach Art der Informa-
tion — in den vorvertraglichen Informationen, auf der Internetseite des Anbieters
und in den sog. ,regelmaRigen Berichten® erfolgen.

Fur Investmentvermdégen und ihre Manager werden zusatzliche Transparenz-
pflichten u.a. im Anhang zum Jahresbericht und die Prifungspflichten dazu im
KAGB verankert. Sie stellen einen (aufsichtlichen) Teil der Jahresabschlussprii-
fung dar. Neue Prifungspflichten von Versicherungen sind Gegenstand des
VAG und damit auch Gegenstand der Abschlussprufung. Fur Banken (und
Wertpapierfirmen) sind sdmtliche neuen Prifungspflichten im WpHG verankert.
Dies ist nachvollziehbar, soweit es sich um Informationen auf Produktebene
handelt. Flr Informationen auf Unternehmensebene ist zu hinterfragen, ob eine
zu den KVGen bzw. Versicherungsunternehmen analoge Regelung sachgerecht
wére. Diese Frage ist noch Gegenstand weiterer Erérterungen unserer Fachgre-
mien.
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Zu Artikel 5 Nr. 4 - Anderung des § 10 WpHG: ,,Zustindigkeit der BaFin“

Der neu vorgesehene § 10 Abs. 3 WpHG stellt die Zustandigkeit der BaFin in
Bezug auf die Uberwachung der Einhaltung der Anforderungen der Offenle-
gungsVO durch die Institute klar. Gem. Art. 21 Abs. 1 der TaxonomieVO fallt die
Uberwachung der Einhaltung der Art. 5, 6 und 7 der TaxonomieVO ebenfalls in
den Zustandigkeitsbereich der nationalen Aufsichtsbehérden. Diese Zustandig-
keit erstreckt sich bspw. nicht auf Art. 8 (Nichtfinanzielle Informationen).

Wir schlagen vor, den Umfang der Zustandigkeiten der BaFin auf die Uberwa-
chung der in Art. 5, 6 und 7 der Taxonomie-VO sowie auf der in den Art. 1-13
der OffenlegungsVVO genannten Anforderungen einzuschranken.

Zu Artikel 5 Nr. 9 - Anderung des § 138 WpHG: ,,Anwendbarkeitsbestim-
mungen fiir die OffenlegungsVO und die TaxonomieVO*“

Der neu aufzunehmende § 139 WpHG enthéalt Anwendbarkeitsbestimmungen
fur die OffenlegungsVO und die TaxonomieVO. Dieser analog zu § 362 ge-
wahlte Gesetzeswortlaut |asst die gleichen Interpretationsspielrdume zu, die wir
bereits in unseren Anmerkungen zu Art 1 Tz. 105 dargestellt haben.

Im Unterschied zu den Investmentvermdgen sind unter den hier adressierten re-
gelmafigen Berichten, bspw. im Fall von Wertpapierfirmen und Kreditinstituten,
die Portfolioverwaltung anbieten, nicht die in Art. 22 der Richtlinie 2011/61/EU
genannten Jahresberichte, sondern die in Art. 25 Abs. 6 der Richtlinie
2014/65/EU genannten regelmaRigen Berichte angesprochen. Die Gemeinsam-
keit der beiden Berichtsarten liegt jedoch darin, dass beide ggf. unterjahrig zu
erstellen sind. Dementsprechend gelten unsere Ausfuhrungen zu Art. 1 Nr. 105
analog.

Wir schlagen vor, den Gesetzeswortlaut zu konkretisieren und beispielsweise
auf Berichtszeitraume abzustellen, die am oder nach dem in dem jeweiligen Ab-
satz genannten Datum beginnen.

Zu Artikel 6 Nr. 1 Buchstabe b — Anderung des § 35 Abs. 1 Satz 1 VAG:
»Anwendbarkeitsbestimmungen fiir die OffenlegungsVO und die Taxono-
mieVO“

§ 35 VAG-E regelt neue Pflichten zur Prifung der Einhaltung von Anforderun-
gen der OffenlegungsVO und TaxonomieVO. Die Regelungen sind entspre-
chend den neuen Vorgaben zur Jahresabschlussprifung von KVG und Invest-
mentvermdgen ausgestaltet. Anders als in § 362 KAGB-E fehlt sowohl fur die
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Erstanwendung als auch fir die Erstprifung dieser neuen Anforderungen eine
Anwendbarkeitsbestimmung.

Da sich die Angabepflichten auf den Jahresabschluss der Versicherungsunter-
nehmen beziehen und damit ebenso wie in § 38 KAGB-E auf das Geschafts-
jahr, sollte aufgrund des stufenweisen Wirksamwerdens der neuen Anforderun-
gen auch eine ausdruckliche Bestimmung zur Erstanwendung bezogen auf die
Prifungspflichten unter Berlcksichtigung des Geschéftsjahres in das VAG auf-
genommen werden.

Wir verweisen auf unsere Anmerkungen zu § 362 KAGB-E und regen eine sinn-
gemale Klarstellung/Ergédnzung zur Anwendung und Prifung der neuen Anfor-
derung der OffenlegungsVO und TaxonomieVO an.

Zu Artikel 7 Abs. 5 — Anderung des § 4 der Kapitalanlage-Rechnungsle-
gungs- und -Bewertungsverordnung (KARBV): ,,Anwendbarkeitsbestim-
mungen fiir die OffenlegungsVO und die TaxonomieVO*“

Die neuen Anforderungen des Art. 11 OffenlegungsVO i.V.m. Art. 8 und Art. 9
OffenlegungsVO auch i.V.m. Art. 5 und 6 TaxonomieVO - sowie ggf. fur Anga-
ben nach Art. 7 OffenlegungsVO - fordern aufgrund der Anderungen in § 101
Abs. 1 Satz 3 Nr. 7 KAGB-E sowie aufgrund vergleichbarer Anderungen in §
121 Abs. 3 KAGB-E und § 136 KAGB-E korrespondierende Folgednderungen in
der KARBV:

e eine Anpassung/Erganzung des § 7 Satz 1 Nr. 9 KARBV fur Sonderver-
mdgen um Bestimmungen zu nach den Vorgaben der OffenlegungsVO
und TaxonomieVO erforderlichen Angabepflichten im Anhang.

e eine Anpassung/Erganzung des § 25 KARBYV fir alle Investmentvermo-
gen in Gesellschaftsform.

Ferner bedarf es fur die KARBV auch Anwendbarkeitsbestimmungen fiir die Er-
stanwendung entsprechend den Vorgaben des § 362 KAGB-E.

Zu Artikel 7 Abs. 6 Nr. 2 — Einfiigung des neuen § 14a KAPriifbV in die Ka-
pitalanlage-Priifungsberichte-Verordnung (KAPriifbV): ,,Anwendbarkeits-
bestimmungen fiir die OffenlegungsVO und die TaxonomieVO*

§ 14a KAPrufbV betrifft die Prifung des Jahresabschlusses der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft. § 14a KAPrifbV sollte auf diejenigen Pflichten der Offenle-
gungsVO beschrankt werden, die auf Unternehmensebene zu erfillen sind, vgl.
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dazu unsere Ausfilhrungen oben zu den Anderungen der §§ 38, 121, 136 ein-
schlieBlich unserer Vorschlage zu den Anwendbarkeitsbestimmungen in § 362
KAGB-E.

Fur intern verwaltete Investmentgesellschaften sollte eine parallel zu § 14a
KAPrifbV ausgestaltete Anpassung des § 44 Abs. 1 KAPrifbV in Bezug auf die
Prufungspflichten nach OffenlegungsVO und TaxonomieVO vorgesehen wer-
den. Das KAGB-E sieht die entsprechende Prifungspflichten auch fur alle Arten
von Investmentgesellschaften vor. Unsere Ausfihrungen zu § 14a KAPrufbV-E
i.V.m. § 38 KAGB-E gelten sinngemaR.

Ferner sollte eine Anwendbarkeitsvorschrift zur Erstanwendung entsprechend
§ 362 KAGB-E unter Berucksichtigung der Ergédnzungen zur Berlcksichtigung
des Geschaftsjahres auch zur Anwendung des neuen § 14a und der vorge-
schlagenen Folgednderung in § 44 Abs. 1 KAPrifbV ausdricklich in die
KAPrufbV aufgenommen werden.

Ferner halten wir eine Anpassung des § 23 KAPrifbV (Besondere Anforderun-
gen an die Prufung von Dienstleistungen und von Nebendienstleistungen) i.V.m.
§ 38 Abs. 3 Satz 2 Nr. 7 und Nr. 8 sowie § 38 Abs. 4 KAGB (§ 5 Abs. 2 KAGB
i.V.m. spezifischen Anforderungen des WpHG) und Abs. 4 KAGB-E fur erforder-
lich.

Erganzend weisen wir darauf hin, dass derzeit noch eine entsprechende Refe-
renzierung auf § 14a KAPrifbV-E in § 44 Abs. 1 KAPrifbV fehlt.

Der Referentenentwurf eines FoG enthélt vielschichtige bedeutende Anderungs-
vorschlage zu einer Vielzahl von (Aufsichts-)Gesetzen. Vor dem Hintergrund der
kurzen Stellungnahmefrist behalten wir uns vor, lhnen Ergdnzungen und Kon-
kretisierungen unserer Anmerkungen nachzureichen.

Far Fragen stehen wir selbstverstandlich gern zur Verfugung.

Mit freundlichen GrifRen





